SPRAWOZDANIE RADY NADZORCZEJ IZOSTAL S.A.
z wynikéw oceny przedtozonych przez Zarzad:

e sprawozdania finansowego lzostal S.A. za rok 2011
¢ sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki za rok 2011
e wniosku Zarzadu w sprawie podziatu zysku netto za rok 2011

wraz z oceng sytuacji Spotki w roku 2011.

Rada Nadzorcza dokonata oceny sprawozdania finansowego 1ZOSTAL S.A. za rok 2011
oraz zapoznata si¢ z raportem i opinig biegtego rewidenta - Kancelarii Porad Finansowo-
Ksiegowych dr Piotr Rojek Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, badajacego sprawozdanie
finansowe Spdétki za ten okres.

Na tej podstawie Rada Nadzorcza stwierdza, iz Sprawozdanie finansowe lzostal S.A. za rok
2011, ktére zawiera:

* wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

* sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku,
ktore po stronie aktywéw i pasywow zamyka sie kwotg 272.426 tys. zt (stownie:
dwiedcie siedemdziesiat dwa miliony czterysta dwadzie$cia sze$é tysiecy zZiotych),

* sprawozdanie z catkowitych dochoddw za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 do
31 grudnia 2011 roku wykazujace catkowite dochody ogdiem w wysokosci 19.134 tys.
zt (stownie: dziewigtnascie miliondw sto trzydziesci cztery tysiace ztotych),

* sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote 18.930 tys. zt
(stownie: osiemnascie milionéw dziewieéset trzydziesci tysiecy zfotych),

* sprawozdanie z przeptywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku, wykazujace zwickszenie stanu $rodkéw pienieznych netto
o kwote 3.510 tys. zt (stownie: trzy miliony piecset dziesie¢ tysiecy ztotych),

¢ dodatkowe informacje i objasnienia,

zostato sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi w tym zakresie przepisami dotyczacymi
zasad prowadzenia rachunkowosci oraz jest zgodne z ksiegami i dokumentami, W Zwigzku z
powyzszym, wyniki dziatalno$ci gospodarczej w 2011 roku oraz sytuacja majatkowa i
finansowa Spétki sg przedstawione prawidtowo i rzetelnie, a przedstawione fakty poparte
danymi liczbowymi odzwierciedlajg rzeczywisty stan rzeczy.

Uwzgledniajac wyniki powyzszych analiz, Rada Nadzorcza podjgta uchwate wnioskujacg
o zatwierdzenie przez Zwyczajne Waine Zgromadzenie przedtozonych przez Zarzad

» sprawozdania finansowego lzostal S.A. za rok 2011,
e sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki w roku obrotowym 2011.

Rada Nadzorcza zapoznata sie | akceptuje propozycje Zarzadu w przedmiocie podziatu
zysku za 2011 rok w wysokosci 19.133.666,78 zt (stownie: dziewietnascie milionéw sto
trzydzieSci trzy tysigce szeécset szesédziesigt szesé ziotych, 78/100), ktéra zostanie
przediozona do zatwierdzenia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu, przeznaczajac zysk
na:

- kapitat zapasowy Spotki w kwocie : 13.567.186,78 =z (trzynascie miliondw piecset
szescdziesiagt siedem tysiecy sto osiemdziesiat szesé ztotych 78/100);




- wypfate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki w kwocie | 5.566.480,00 zt (pieé milionéw
pigCset szescaziesiat szeé¢ tysiecy czterysta osiemdziesigt ziotych 00/100), co daje 0,17 zt
(siedemnascie groszy) dywidendy na kazda akcje. Propozycja obejmuje objecie dywidenda
wszystkich akcji wyemitowanych przez Spétke w ilosci 32.744.000 sztuk.

Do proponowanego przez Zarzad terminu ustalenia prawa do dywidendy przypadajacego na
dzien 10.08.2012 r. oraz terminu wypfaty dywidendy planowanego na dzien 03.09.2012 r.
Rada Nadzorcza nie wnosi zastrzezen.

Zwiezta ocena sytuacji Spotki.

Zdaniem Rady Nadzorczej rok 2011 mozna podsumowaé jako rok dynamicznego rozwoju
koniunktury w branzy, ktéra przyniosta znaczacy wzrost zapotrzebowania na produkty Spéiki.

W styczniu 2011 roku miato miejsce pierwsze notowanie Praw do akcji serii K na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Cena w dniu debiutu wzrosta o 23,64% w
stosunku do ceny emisyjnej. Na zamknigciu sesji cena akcji wyniosta 7,07 zt wykazujac
wzrost w stosunku do ceny emisyjnej o 28,5%. W zwiazku z publiczng emisja 12 min akcji
serii K w cenie emisyjnej 5,50 zt za akcje spotka pozyskata 66.000 tys. zf. brutto. Wplywy
netto z emisji Spotka przeznaczyta na kapitat obrotowy oraz na realizacje projekiu
utworzenia Centrum Badawczo-Rozwojowego Technologii i Produktéow Stalowych.
Nowoutworzone Centrum Badawczo-Rozwojowego Technologii i Produktéw Stalowych
umozliwi wprowadzenie nowych produktéw i ustug do tej pory nie oferowanych przez Spéike,
wptynie rowniez na biezgcg dziatalnos¢ Spétki poprzez zoptymalizowanie prowadzonych
procesdw badawczo-rozwojowych, éwiadczenie ustug badawczych podmiotom trzecim oraz
dywersyfikacje produkcji. Spotka zawarta z Ministrem Gospodarki umowe o dofinanscwanie
budowy Centrum Badawczo-Rozwojowego Technologii i Produktow Stalowych w ramach
Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka w kwocie 7.263 tys. zt

Osiggnigte przez Spotke wyniki finansowe za 2011 rok potwierdzajg wzrost popytu na rynku
materiatdw do budowy infrastruktury gazowniczej i znaczacy na nim udziat IZOSTAL S.A.
Ulokowanie na rynku 880.165 m” gtéwnego produktu Spétki — izolagcji rur stalowych, daje 87,8
% wzrostu wielkosci sprzedazy w stosunku do roku ubiegtego.

Przychody Spétki w 2011 roku osiagnety wartos¢ 259.732 tys. zi, czyli o 88% wiecej niz w
2010 roku. Przy tym poziomie przychodéw osiggnisto zysk netto 19.134 tys. zit, tj. 257%
wielkosci osiggnietych w 2010 roku. Rozwéj Spotki potwierdza rowniez wielkosé sumy
bilansowej, ktéra na 31 grudnia 2011 roku wyniosta 272.426 tys. zt, tj. 0 68.960 tys. 2t wiecej
niz na koniec 2010 roku.

Kapitaty wtasne Spotki wzrosty w 2011 roku o 18.930 tys. zi i osiggnety 140.276 tys. zi.
zapewniajac Spdice stabilng sytuacje finansowa.

Rada Nadzorcza uznaje, ze Spotka konsekwentnie realizuje przyjeta strategie i osigga
zalozone przychody finansowe.

Oceniajgc system zarzadzania ryzykiem istotnym dia Spétki Rada Nadzorcza zwraca uwage
na istnienie posredniego uzaleznienia Izostal S.A. od spétek: PGNIG S.A. (poszukiwanie,
eksploatacja, obrét i dystrybucja gazem) oraz spotki OGP Gaz-System S.A. (operator
systemu przesylowego), a co za tym idzie od planowanych i realizowanych przez nie
inwestycji, ze wzgledu na strukturaine cechy polskiego rynku. Aby minimalizowaé ryzyko
lzostal S.A. dodatkowo poszukuje nowych rynkéw zbytu zaréwno w Polsce (prywatni
inwestorzy, opracowywana technologia izolowania rur stosowanych do odwiertdw) jak i za
granica.




Ponadto, zdaniem Rady Nadzorczej sytuacja finansowa Spotki jest skorelowana z sytuacijg
makroekonomiczng w Polsce. Na osiggane wyniki finansowe Spétki maja wplyw takie
czynniki o charakterze ogélnym jak tempo wzrostu PKB, tempo wzrostu inwestycji, zmiany w
poziomie inflacji, kurséw walutowych, stopy bezrobocia oraz wysoko$éé dochodéw osobistych
ludnosci, polityka fiskalna i monetarna panstwa. Ryzyko to jest jednak zminimalizowane
przez przyjeta przez Polske strategie dywersyfikacji 2rédet zaopatrzenia w gaz oraz
narzucone przez Unig Europejska restrykcyjne przepisy w zakresie ochrony $rodowiska i
emisji CO2. Czynniki te zmuszajg do rozpoczecia realizacji w Polsce znacznych inwestycji w
branzy gazowniczej i petrochemicznej, ktére to dajg Spétce mozliwosé zwiekszenia poziomu
sprzedazy swoich produkiow. Dodatkowo ryzyko to jest ograniczone koniecznoscia
terminowego wykorzystania $rodkéw pomocowych pochodzacych z wieiu zrédet, w tym m.in.
European Energy Programme for Recovery (EEPR, tzw. Recovery Plan), Programu
Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko 2007-2013 (POIS), Programu Trans-European
Networks - Energy (TEN-E) oraz Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka.
Rentowno$¢ swiadczonych ustug izolacji antykorozyjnej uzalezniona jest od zmian cen
materiatow wykorzystywanych do produkcji, w tym przede wszystkim od cen komponentéw
chemicznych, wykorzystywanych do produkeji. Aby minimalizowaé ryzyko zmian cen
czynnikow produkcji Spétka, w swojej dziatalnodci kieruje sie strategig dywersyfikacji ich
zrodet poprzez wspétprace z kilkoma podmiotami na kazdym z etapéw produkciji oraz buduje
Zzapasy magazynowe,

Rada Nadzorcza ocenita réwniez ryzyko zwigzane z zmiennoscia cen rur. Spétka w celu
uniknigcia ryzyka zwigzanego ze zmiennoécig cen rur stalowych, optymalizuje stany
magazynowe dostosowujac je do zakresu prowadzone] dziatalnosci.

W wypadkach szczegolnych dokonuje sie zakupu rur stalowych na skiad po aktualnych
cenach dla uzupeinienia asortymentu w ilosciach pozwalajgcych na sprzedaz towaru z
Zyskiem.

Czynnikiem oddziatowujacym w istotny sposéb na zyskownoéé obrotu jest réwniez ocenione
przez Radg Nadzorczg ryzyko zmian kurséw walut. Spétka zawarta umowy limitow
skarbowych pozwalajace realizowaé z bankami transakcje zabezpieczajace ryzyko walutowe
bez zabezpieczen.

Majgc na wzgledzie bardzo dobre wyniki finansowe uzyskane przez Spotke w 2011 roku oraz
duze zaangaZzowanie Zarzadu w biezgce zarzadzanie, a zwlaszcza w procesy rozwojowe,
Rada Nadzorcza uwaza za uzasadniony wniosek do Walnego Zgromadzenia o udzielenie
cztonkom Zarzadu lzostal S.A. absolutorium z wykonania przez nich obowiazkéw w roku
2011.

Zawadzkie,03.04.§%012 r.
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Podpisy Czlonkéw Rady Nadzorczej:

Jerzy Bernhard - Przewodniczacy Rady

Zdzistaw Mendelak - Wiceprzewodniczacy Rady
Jan Chebda - Sekretarz Rady

Jan Kruczak - Cztonek Rady

Lech Majchrzak - Czlonek Rady

Adam Matkowski - Cztonek Rady



